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重要提示 

德邦物流股份有限公司（以下简称“德邦股份”）拟以股东会决议方式主动

撤回 A 股股票在上海证券交易所的上市交易，并在取得上海证券交易所终止上

市决定后申请在全国中小企业股份转让系统退市板块继续交易。 

中信证券股份有限公司接受德邦股份的委托，担任本次德邦股份申请以股东

会决议方式主动终止上市的财务顾问，依照相关法律法规规定，按照行业公认的

业务标准、道德规范，本着诚实信用和勤勉尽责的原则，在审慎调查的基础上出

具财务顾问意见。 

德邦股份已声明向本财务顾问提供了为出具本财务顾问意见所必需的资料，

保证所提供的资料真实、准确、完整，不存在任何虚假记载、误导性陈述或重大

遗漏，并承诺对所提供资料的合法性、真实性和完整性承担全部责任。 

本财务顾问意见不构成对德邦股份的任何投资建议，对投资者根据本意见所

作出的任何投资决策可能产生的风险，本财务顾问不承担任何责任。 

本财务顾问提请广大投资者认真阅读德邦股份以股东会决议方式主动终止

上市相关公告文件。 
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第一节 释义 

本财务顾问意见中，除非文中另有所指，下列词语具有如下含义： 

德邦股份、上市公司、公司 指 德邦物流股份有限公司 

德邦控股 指 宁波梅山保税港区德邦投资控股股份有限公司 

京东卓风 指 宿迁京东卓风企业管理有限公司 

京东物流 指 

JD Logistics, Inc.（京东物流股份有限公司），系

一家于开曼群岛注册成立的获豁免有限责任公

司，其普通股于香港联交所主板上市，证券代

码为“2618” 

本财务顾问意见 指 
《中信证券股份有限公司关于德邦物流股份有

限公司主动终止上市的财务顾问意见》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

上交所 指 上海证券交易所 

元、万元 指 人民币元、人民币万元 
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第二节 绪言 

德邦股份是一家深耕物流行业的综合性物流服务供应商，自 2018 年登陆资

本市场以来，营业收入从 2018 年度的 230 亿元稳步增长至 2024 年度的 404 亿

元，总资产规模从 2018 年末的 82 亿元稳步增长至 2024 年末的 170 亿元，业务

规模不断扩大。 

2022 年 9 月，京东物流通过下属境内子公司京东卓风收购德邦股份的控股

股东德邦控股的控制权，进而获得了德邦股份的控制权。自京东物流收购德邦股

份以来，双方基于各自的传统业务优势，在物流供应链的协同融合上进行了不断

地探索和尝试，致力于打造辐射更广、效率更高的物流运输网络，为下游客户提

供更全面的物流服务体验，为实体经济提供更有力度的物流保障。在公司稳步发

展的同时，物流行业亦面临着快速而深刻的变革。人工智能、物联网、大数据推

动下的智慧化转型加速推进，全球化物流基础设施建设和物流体系加快布局，一

体化、集约化、个性化的物流供应链韧性显著增强，物流行业竞争格局亦越发激

烈，对物流企业的高质量发展能力提出了更高的要求。 

京东物流收购德邦股份控制权后，京东卓风于 2022 年 9 月 6 日出具承诺，

自前次要约收购完成之日（2022 年 9 月 6 日）起五年内，京东卓风拟通过具有

可操作性的方式解决京东物流与德邦股份的同业竞争问题。 

综上，为了更好地顺应物流行业的发展趋势，更为高效、有力地统筹协调与

整合京东物流体系内的物流资源，亦考虑积极践行公司间接控股股东京东卓风于

收购德邦股份时作出的关于同业竞争的承诺，根据《上海证券交易所股票上市规

则》等相关法律、法规及规范性文件的规定，公司拟以股东会决议方式主动撤回

A 股股票在上交所的上市交易，并在取得上交所终止上市决定后申请在全国中小

企业股份转让退市板块继续交易（以下简称“本次终止上市”）。 

根据德邦股份的说明，本次终止上市后，德邦股份的资产、人员、业务将不

会受到不利影响，仍保持独立的品牌及运营。德邦股份在保持既有业务优势的基

础上，将更为充分地协同京东物流体系的业务资源，为客户带来更为全方位、一

体化、个性化的物流服务体验，在构建现代化物流服务体系、服务国家战略中发
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挥更大的作用和价值。 
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第三节 财务顾问承诺与声明 

一、财务顾问承诺 

（一）本财务顾问已按照规定履行尽职调查义务，有充分理由确信所发表的

专业意见与德邦股份公告文件的内容不存在实质性差异。 

（二）已对德邦股份公告文件进行核查，确信公告文件的内容与格式符合规

定。 

（三）本财务顾问在与德邦股份接触后至担任财务顾问期间，已采取严格的

保密措施，严格执行内部防火墙制度。 

（四）就德邦股份以股东会决议方式主动终止上市所出具的专业意见已提交

本财务顾问内核机构审查，并获得通过。 

二、财务顾问声明 

（一）本财务顾问与本次终止上市当事方无任何利益关系，就本次德邦股份

终止上市所发表的财务顾问意见是完全独立进行的。 

（二）本财务顾问报告所依据的文件、材料由相关各方向本财务顾问提供。

相关各方对所提供的资料的真实性、准确性、完整性负责，相关各方保证不存在

任何虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并对所提供资料的真实性、准确性和完

整性承担相应的法律责任。本财务顾问意见是在假设本次德邦股份主动终止上市

的相关方均按相关条款和承诺全面履行其所有义务的基础上提出的，若上述假设

不成立，本财务顾问不承担由此引起的任何风险责任。 

（三）本财务顾问没有委托或授权其他任何机构和个人提供未在本财务顾问

意见中列载的信息和对本财务顾问意见做任何解释或说明。 

（四）本财务顾问并不对其他中介机构的工作过程与工作结果承担任何责任，

本财务顾问意见也不对其他中介机构的工作过程与工作结果发表任何意见与评

价。 

（五）本财务顾问意见是基于上述声明以及截至本财务顾问意见出具日可公
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开获取的信息作出的，对日后该等情形出现的不可预见的变化，本财务顾问不承

担任何责任。 

（六）本财务顾问意见仅供本次德邦股份主动终止上市使用，不得用于任何

其他目的。 
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第四节 上市公司基本情况 

一、德邦物流股份有限公司基本情况 

（一）公司基本情况 

公司名称：德邦物流股份有限公司 

股票上市地点：上交所 

股票简称：德邦股份 

股票代码：603056 

股份数量：1,011,568,487 股 

公司注册地址：上海市青浦区徐泾镇徐祥路 316 号 1 幢 

经营范围：普通货运，仓储，人力装卸搬运，货运代理，货物运输信息咨询，

商务咨询，经济信息咨询，企业管理咨询，计算机软硬件开发与销售，停车场经

营，设计、制作各类广告，利用自有媒体发布广告，国内快递（邮政企业专营业

务除外），国际快递（邮政企业专营业务除外），从事海上、航空、陆路国际货物

运输代理。【依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动】 

（二）公司简要历史沿革 

2009 年 7 月 15 日，德邦控股与崔维星签订《发起人协议》，约定共同发起

设立本公司，注册资本为人民币 5,000 万元。公司股份总数为 5,000 万股。其中，

德邦控股认购 4,650 万股，持股比例为 93%；崔维星以自有资金认购 350 万股，

持股比例为 7%。 

2009 年 8 月 6 日，德邦控股与崔维星共同设立德邦股份，注册资本 5,000 万

元，实缴 1,000 万元。 

2009 年 12 月 31 日，德邦控股与崔维星合计缴纳出资 2,000 万元，德邦股份

实收资本增至 3,000 万元，持股比例不变。 

2010 年 1 月 28 日，德邦控股与崔维星合计缴纳出资 2,000 万元，德邦股份
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实收资本增至 5,000 万元，持股比例不变。 

2010 年 4 月 15 日，苏州钟鼎创业投资中心（有限合伙）和福建龙岩工程机

械（集团）有限公司合计以 375 万元认购德邦股份新增股本 375 万元，德邦股份

注册资本增至 5,375 万元。 

2010 年 4 月 23 日，德邦控股与崔维星合计以 5,200 万元认购德邦股份新增

股本 5,200 万元，德邦股份注册资本增至 10,575 万元。 

2010 年 5 月 28 日，苏州钟鼎创业投资中心（有限合伙）和福建龙岩工程机

械（集团）有限公司合计以 5,625 万元认购德邦股份新增股本 345 万元，德邦股

份注册资本增至 10,920 万元。 

2010 年 11 月 15 日，新开发联合创业投资企业等 6 家外部投资者合计以

22,000万元认购德邦股份新增股本 889.78万元，德邦股份注册资本增至 11,809.78

万元。苏州钟鼎创业投资中心（有限合伙）、福建龙岩工程机械（集团）有限公

司合计向德邦控股、崔维星转让公司股本 310.50 万元。 

2011 年 8 月 19 日，德邦股份资本公积转增股本，注册资本增至 38,200 万

元。 

2012 年 3 月 5 日，崔维星以 3,542.93 万元认购德邦股份新增股本 1,146 万

元，德邦股份注册资本增至 39,346 万元。 

2012 年 10 月 11 日，德邦股份以资本公积、未分配利润转增股本，注册资

本增至 86,000 万元。 

2012 年 10 月 15 日，新开发联合创业投资企业将其持有的公司 2,859.46 万

股股份以 9,688.67 万元的价格转让予其控股子公司上海新开发科技发展有限公

司。 

2014 年 4 月 28 日，崔维星将 860 万股股份以 7,500 万元的价格转让予苏州

钟鼎创业二号投资中心（有限合伙）。 

2014 年 7 月 24 日，崔维星将 1,720 万股股份以 20,000.00 万元的价格转让予

北京红杉信远股权投资中心（有限合伙）、上海国和现代服务业股权投资基金合
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伙企业（有限合伙）、昆山海峡发展基金（有限合伙）。 

2014 年 10 月 31 日，福建龙岩工程机械（集团）有限公司及天津瑞荣股权

投资基金合伙企业（有限合伙）分别将 965.04 万股股份、366.01 万股股份以

11,221.45 万元的价格及 4,255.93 万元的价格转让予中金佳泰（天津）股权投资

基金合伙企业（有限合伙）。 

2014 年 12 月 24 日，上海新开发科技发展有限公司将 2,859.46 万股股份以

45,000.10 万元的价格转让予宁波诚致鑫鼎投资合伙企业（有限合伙）。 

2015 年 2 月 6 日，崔维星将 825.60 万股股份以 12,986.69 万元的价格转让予

郭续长。 

2018 年 1 月 16 日，公司在上交所主板上市，公开发行 10,000.00 万股，股

本变更为 96,000.00 万元。 

2021 年 4 月 21 日，公司向特定对象非公开发行股票 6,695.75 万股，股本变

更为 102,695.75 万元。 

2022 年 7 月 26 日，德邦控股控制权发生变化，京东卓风持有德邦控股 99.987%

表决权，成为德邦控股的控股股东。 

2023 年 5 月 23 日，公司注销部分已回购股份 0.22 万股，股本变更为

102,695.53 万元。 

2025 年 2 月 14 日，公司注销已回购股份 713.99 万股，股本变更为 101,981.54

万元。 

 

2026 年 1 月 14 日，公司注销已回购股份 532.00 万股，股本变更为 101,449.54 

万元。

2026 年 2 月 4 日，公司注销已回购股份 292.69 万股，股本变更为 101,156.85

万元。 

（三）公司的主营业务及主要会计数据和财务指标 

1、公司主营业务 
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公司主营业务为综合物流服务。 

2、公司最近三年及一期主要会计数据及财务指标 

公司最近三年及一期主要会计数据和财务指标如下： 

单位：万元 

财务指标 

2025 年 9 月

末/2025 年 1-

9 月 

2024 年末

/2024 年度 

2023 年末

/2023 年度 

2022 年末

/2022 年度 

营业总收入 3,026,969.87 4,036,271.77 3,627,892.51 3,139,154.37 

净利润 -27,499.10 86,364.19 74,852.56 65,851.51 

归属于母公司股东的净利润 -27,683.27 86,060.36 74,571.57 65,805.07 

资产总计 1,614,141.56 1,696,951.62 1,751,298.07 1,501,378.81 

负债总计 808,822.32 848,683.14 981,280.47 808,009.91 

股东权益 805,319.24 848,268.48 770,017.60 693,368.90 

资产负债率（%） 50.11 50.01 56.03 53.88 

数据来源：公司公开披露的审计报告与财务报表 

注：公司已发布 2025 年度业绩预告，预计 2025 年年度实现归属于母公司所有者的净利润为

-53,896.46 万元到-43,896.46 万元，预计 2025 年年度实现归属于母公司所有者的扣除非经常

性损益的净利润为-62,814.13 万元到-52,814.13 万元。 

二、公司股权结构情况 

截至 2026 年 2 月 6 日（现金选择权股权登记日），德邦股份总股本为

1,011,568,487 股，均为无限售条件的流通股。其中，德邦控股持有公司 682,890,461

股股份，占公司总股本的 67.51%，为公司的控股股东。京东集团股份有限公司

通过德邦控股及京东卓风合计持有公司 811,713,228 股股份，占公司总股本的

80.24%的股份，为公司的实际控制人。 

截至 2026 年 2 月 6 日（现金选择权股权登记日），德邦股份的控制关系方框

图如下： 
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第五节 本次主动终止上市的方案 

一、德邦股份主动终止上市方案 

德邦股份拟以股东会决议方式主动撤回 A 股股票在上交所的上市交易，并

在取得上交所终止上市决定后申请在全国中小企业股份转让退市板块继续交易。 

二、德邦股份主动终止上市原因 

为了更好地顺应物流行业的发展趋势，更为高效、有力地统筹协调与整合京

东物流体系内的物流资源，同时亦考虑积极践行公司间接控股股东京东卓风于收

购德邦股份时作出的关于同业竞争的承诺，根据《上海证券交易所股票上市规则》

等相关法律、法规及规范性文件的规定，公司拟以股东会决议方式主动撤回 A 股

股票在上交所的上市交易，并申请在全国中小企业股份转让系统退市板块继续交

易。 

具体原因请详见本财务顾问意见“第二节 绪言”之论述内容。 

三、主动终止上市事项已履行的审议程序 

（一）德邦股份独立董事专门会议 

2026 年 1 月 13 日，德邦股份召开第六届董事会第四次独立董事专门会议审

议通过《关于以股东会决议方式主动终止公司股票上市事项的议案》。 

（二）德邦股份董事会 

2026 年 1 月 13 日，德邦股份召开第六届董事会第十三次会议审议通过《关

于以股东会决议方式主动终止公司股票上市事项的议案》等与本次终止上市事项

相关的议案。 

（三）德邦股份股东会 

2026 年 1 月 29 日，德邦股份召开 2026 年第一次临时股东会，对《关于以

股东会决议方式主动终止公司股票上市事项的议案》进行审议。该议案经出席本

次股东会的股东（包括股东代理人）所持有效表决权股份总数的三分之二以上通
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过，并经出席本次股东会的除公司的董事和高级管理人员以及单独或者合计持有

公司 5%以上股份的股东以外的其他股东所持表决权的三分之二以上通过，获有

效表决通过。 

四、主动终止上市事项尚需履行的程序 

本次终止上市事项尚需获得上交所的决定。 

五、异议股东及其他股东保护机制 

为充分保护投资者的利益，公司本次终止上市方案设置异议股东及其他股东

保护机制，由京东物流运输有限公司（以下简称“现金选择权提供方”）向包括

异议股东（在股东会上对《关于以股东会决议方式主动终止公司股票上市事项的

议案》投反对票的股东）在内的、除京东卓风及其一致行动人德邦控股以外现金

选择权股权登记日登记在册的全体 A 股股东提供现金选择权（限售或存在权利

限制的股份等情形除外）。 

行使现金选择权的德邦股份股东可就其有效申报的每一股德邦股份股份，在

现金选择权实施日获得由相关现金选择权提供方按现金选择权价格支付的现金

对价，同时将相对应的股份过户至相关现金选择权提供方名下。该等行使现金选

择权的股东无权再就申报行使现金选择权的股份向德邦股份或任何同意本次终

止上市方案的德邦股份其他股东主张现金选择权。 

本次提供的现金选择权具体方案如下： 

1、现金选择权申报主体 

包括异议股东（在股东会上对《关于以股东会决议方式主动终止公司股票上

市事项的议案》投反对票的股东）在内的、除京东卓风及其一致行动人德邦控股

以外现金选择权股权登记日登记在册的全体 A 股股东（限售或存在权利限制的

股份等情形除外）。 

登记在册的德邦股份 A 股股东行使现金选择权需满足以下条件： 
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（1）申报现金选择权的股东不得就其限售、已被冻结、质押或其他权利受

到限制的股份申报现金选择权，股东申报股份数量的上限是截至现金选择权股权

登记日收市后其股东账户持有的不存在限售、质押、冻结、司法强制扣划或其他

权利受到限制情形的股票数量。若已申报行使现金选择权的股份在申报完成后被

限售、设定质押、冻结、司法强制扣划或存在其他权利受到限制情形的，则该部

分股份的现金选择权申报自出现限售、设定质押、冻结、司法强制扣划和其他权

利受到限制情形时无效。 

（2）通过融资融券信用证券账户持有德邦股份股票且需要进行现金选择权

申报的投资者，应当不晚于现金选择权股权登记日将相应股票从信用证券账户划

转至其对应的普通证券账户（划转后方能获得现金选择权派发），在现金选择权

派发日，该部分股票对应的现金选择权将被派发至该投资者的普通证券账户，投

资者在申报日仅能通过普通证券账户进行现金选择权行权申报。已开展约定购回

式证券交易且需要进行现金选择权申报的投资者，应当不晚于现金选择权股权登

记日的前一交易日办理提前购回手续。参与股票质押式回购交易且需要进行现金

选择权申报的投资者，应当不晚于现金选择权股权登记日办理提前购回手续。 

2、现金选择权提供方 

现金选择权提供方为京东物流运输有限公司。 

3、现金选择权的行权价格 

现金选择权的行权价格为 19.00 元/股。 

4、现金选择权的股权登记日 

现金选择权的股权登记日为 2026 年 2 月 6 日。 

5、申报方式 

通过上交所交易系统进行申报，德邦股份不提供现场申报方式。 

6、申报时间 
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本次现金选择权的申报时间为 2026 年 2 月 9 日（星期一）、2 月 10 日（星

期二）、2 月 11 日（星期三）、2 月 12 日（星期四）（连续四个工作日）的 9:30-

11:30、13:00-15:00。 

7、申报数量 

根据公司于 2026 年 1 月 31 日披露的《德邦物流股份有限公司关于第二期员

工持股计划部分股份回购注销实施公告》（公告编号：2026-019）,公司计划于 2026

年 2 月 4 日对公司第二期员工持股计划锁定期届满前离职的 13 名持有人对应的

2,926,900 股公司股份予以回购注销。根据中国证券登记结算有限公司于 2026 年

2 月 4 日出具的《发行人股本结构表（按股份性质统计）（沪市）》，上述回购注销

已完成，公司总股本已变为 1,011,568,487 股。 

扣除京东卓风及其一致行动人德邦控股持有的公司 811,713,228 股（占前述

注销后公司总股本比例为 80.24%）后，在现金选择权申报时间内，京东物流运

输有限公司为不超过 199,855,259 股（占公司总股本比例为 19.76%）股份提供现

金选择权，具体以现金选择权实施情况为准。 
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第六节 财务顾问意见 

本财务顾问审阅了德邦股份本次终止上市所涉及的决策文件、法律意见书等

资料，依照《上海证券交易所股票上市规则》的要求，针对德邦股份通过召开股

东会实施主动终止上市事项出具财务顾问意见。 

一、关于德邦股份主动终止上市方案合规性的核查 

2026 年 1 月 13 日，德邦股份召开第六届董事会第四次独立董事专门会议审

议通过《关于以股东会决议方式主动终止公司股票上市事项的议案》。 

2026 年 1 月 13 日，德邦股份召开第六届董事会十三次会议审议通过《关于

以股东会决议方式主动终止公司股票上市事项的议案》等与本次终止上市事项相

关的议案。 

2026 年 1 月 14 日，德邦股份发布公告，对本次终止上市方案、终止上市原

因及终止上市后的发展战略，包括并购重组安排、经营发展计划、重新上市安排、

为异议股东提供现金选择权等保护措施进行披露，并于同日发出《关于召开 2026

年第一次临时股东会的通知》。 

2026 年 1 月 29 日，德邦股份召开 2026 年第一次临时股东会，对《关于以

股东会决议方式主动终止公司股票上市事项的议案》进行审议。该议案经出席本

次股东会的股东（包括股东代理人）所持有效表决权股份总数的三分之二以上通

过，并经出席本次股东会的除公司的董事和高级管理人员以及单独或者合计持有

公司 5%以上股份的股东以外的其他股东所持表决权的三分之二以上通过，获有

效表决通过。 

本财务顾问经过核查后认为：德邦股份本次以股东会决议方式主动终止上市

方案已按照《上海证券交易所股票上市规则》等规定，履行了现阶段所需的批准

程序。德邦股份本次以股东会决议方式主动终止上市相关信息披露符合《上海证

券交易所股票上市规则》中对主动终止上市信息披露的相关要求。 

二、关于对异议股东保护的核查 
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为充分保护投资者的利益，公司本次终止上市方案设置异议股东及其他股东

保护机制，由京东物流运输有限公司向包括异议股东（在股东会上对《关于以股

东会决议方式主动终止公司股票上市事项的议案》投反对票的股东）在内的、除

京东卓风及其一致行动人德邦控股以外现金选择权股权登记日登记在册的全体

A 股股东提供现金选择权（限售或存在权利限制的股份等情形除外）。 

本财务顾问经过核查后认为：本次德邦股份对主动终止上市股东会表决机制

以及对决议持异议的股东的现金选择权等作出了专门安排，符合《上海证券交易

所股票上市规则》的相关规定。 

三、结论性意见 

本财务顾问认为：德邦股份本次拟以股东会决议方式主动撤回 A 股股票在

上交所的上市交易，符合《上海证券交易所股票上市规则》的规定，公司已披露

主动终止上市原因及终止上市后的发展战略，并对就决议持异议的股东的现金选

择权作出了专门安排。德邦股份本次主动终止上市有利于保障全体股东利益。 

  




